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 Pada umumnya seorang investor menginginkan tingkat pengembalian 
yang optimal dengan resiko yang kecil dari investasi yang dilakukannya. Hal ini 
dapat diperoleh dengan pembentukan portofolio optimal. Investor adalah orang 
yang sukses dalam pemilihan saham, dimana dia dapat memprediksi pilihan yang 
tepat dan memberikan keuntungan sesuai dengan yang dia harapkan. Akan tetapi 
hal tersebut tergantung pada pilihan investor untuk mendapatkan keuntungan dan 
resiko yang berbeda-beda.  
 Dalam rangka untuk memperoleh keuntungan portofolio optimal, seorang 
investor harus memilki alat analisis. Salah satu alat analisis yang digunakan 
adalah Model Indek Tunggal. Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis ada 
tidaknya rasionalitas investor dalam pemilihan saham dan penentuan portofolio 
optimal dengan Model Indek Tunggal. Penelitian ini menggunakan data harga 
saham penutupan (closing price) bulanan, saham-saham perusahaan yang masuk 
jajaran LQ 45 dari Bulan Januari 2000 sampai dengan Bulan Desember 2004 
sebagai populasi. Metode pengambilan sampel dengan purposive sampling, yaitu 
memilih saham-saham perusahaan yang masuk jajaran LQ 45 secara berturut-turut 
selama lima kali periode penelitian dengan 21 saham perusahaan yang menjadi 
sampel.  
 Kemudian data akan dianalisis dengan menggunakan program Microsoft 
Excel. Sedangkan uji hipotesis dengan uji Mann-Whitney, dengan taraf signifakasi 
5% (0,05). Dari hasil uji hipotesis diperoleh hasil 0,018, dari perhitungan tersebut 
dapat diketahui bahwa Ho ditolak dan Hi diterima. Hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa investor dalam pemilihan saham dan penentuan portofolio 
optimal menggunakan Model Indek Tunggal.  
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A. Latar Belakang Masalah 
 Dalam dunia sebenarnya, hampir semua investasi mengandung 
unsur ketidakpastian atau resiko. Pemodal tidak tahu dengan hasil 
pasti yang akan diperolehnya dari investasi yang dilakukannya. Dalam 
keadaan semacam itu dikatakan bahwa pemodal tersebut menghadapi 
resiko dalam investasi yang dilakukannya. Yang bisa ia lakukan 
adalah memperkirakan berapa tingkat keuntungan yang diharapkan. 
Karena pemodal menghadapi kesempatan investasi yang berisiko, 
pilihan investasi tidak hanya dapat mengandalkan pada tingkat 
keuntungan yang diharapkan.  
 Apabila pemodal mengharapkan untuk memperoleh tingkat 
keuntungan yang tinggi, maka ia harus bersedia menanggung resiko 
yang tinggi pula. Seorang pemodal (investor) dalam melakukan 
investasi di pasar modal memerlukan pengetahuan yang cukup, 
pengalaman, serta naluri bisnis untuk menganalisis efek-efek mana 
yang akan dibeli, mana yang akan dijual dan mana yang yang tetap 
dimiliki. Menurut Suad Husnan (1998;47), salah satu karakteristik 
investasi pada sekuritas adalah kemudahan untuk membentuk 
portofolio investasi. Artinya pemodal dapat dengan mudah menyebar 
(melakukan diversifikasi) investasinya pada kesempatan investasi. 
 Investor melakukan diversifikasi investasi dalam berbagai 
portofolio dikarenakan hasil yang diharapkan dari tiap jenis sekuritas 
dapat saling menutup. Lebih lanjut, pemodal menginvestasikan 
investasi dengan hasil yang tertinggi, karena pemodal tidak 
mengetahui secara pasti return yang diharapkan, jadi pemodal 
mencoba untuk meramal return yang diharapkan dengan memakai 
batas kemungkinan bahwa hasil yang diharapkan tidak dapat dicapai. 
Kemungkinan hasil yang diharapkan tidak dapat dicapai apa yang 
disebut resiko. 
Portofolio diartikan sebagai serangkaian kombinasi beberapa 
aktiva yang diinvestasikan yang dipegang oleh pemodal, baik 
perorangan maupun lembaga. Kombinasi aktiva tersebut bisa berupa 
aktiva riil, aktiva finansial, ataupun keduanya. Seorang pemodal dapat 
menginvestasikan dananya dipasar modal biasanya tidak hanya 
memilih satu saham saja. Alasannya, dengan melakukan kombinasai 
saham, pemodal bisa meraih return yang optimal sekaligus akan 
memperkecil resiko melalui diversifikasi. Dari segi lain, memilih 
portofolio yang optimal bukanlah hal yang mudah, ini disebut dengan 
masalah pemilihan portofolio.  
Menurut Sunariyah (2003;178), pembentukan portofolio 
berangkat dari usaha diversifikasi investasi guna mengurangi resiko. 
Terbukti bahwa semakin banyak jenis efek yang dikumpulkan dalam 
keranjang portofolio, maka resiko kerugian saham yang satu dapat 
dinetralisir oleh keuntungan yang diperoleh dari saham lain. Tetapi 
diversifikasi ini bukanlah suatu jaminan dalam mengusahakan resiko 
yang minimum dengan keuntungan yang maksimum sekaligus.  
Teori pemilihan portorfolio pertama kali dikembangkan oleh 
Harry M. Markowitz dengan beberapa asumsi sebagai berikut:  
1. Seorang pemodal mempunyai sejumlah uang 
tertentu.  
2. Sejumlah uang tersebut diinvestasikan untuk jangka waktu 
tertentu disebut holding period.  
3. Pada akhir masa tertentu (holding period) pemodal akan menjual 
sahamnya. 
4. Pemodal akan selalu mencoba menghindari resiko ( risk avers). 
5. Untuk menghindari resiko, pemodal mencoba melakukan 
diversifikasi investasinya. 
6. Pemodal menghadapi beberapa portofolio dimana harga sudah 
pasti, masalahnya adalah bagaimana mengalokasikan  uang 
mereka diantara berbagai portofolio untuk memaksimalkan hasil 
yang diharapkan. 
7. Pemodal mampu mengestimasikan hasil yang diharapkan dari 
masing-masing portofolio. 
8. Pilihan untuk investasi tidak tergantung pada pemodal lain. 
Asumsi tersebut diatas dipakai sebagai dasar dalam merumuskan 
kebijakan portofolio  investasi. Ini berarti, apabila asumsi tersebut tidak 
dapat dipenuhi, maka kesimpulan yang diambil harus dengan kehati-
hatian. Banyaknya asumsi yang dipertimbangkan, menunjukkan 
banyaknya variabe permasalahan yang harus dipertimbangkan analisis 
pasar modal. 
Investor harus mempunyai ketajaman perkiraan masa depan 
perusahaan yang sahamnya akan dibeli atau dijual. Namun kemungkinan 
terjadinya suatu kesalahan dalam pemilihan saham dan penentuan 
portofolio akan berpengaruh juga terhadap tingkat return, sehingga 
return yang diperoleh yang diperoleh dari portofolio tidak sesuai dengan 
yang diharapkan. Untuk memperoleh portofolio yang diinginkan, maka 
seorang investor harus melakukan analisis yang dapat memberikan 
return yang maksimum.  
Alternatif pemilihan saham dan penentuan portofolio dapat 
dilakukan dilakukan dengan menggunakan berbagai alat analisis. Salah 
satu alat analisis yang sering digunakan adalah menggunakan Model 
Indeks Tunggal. Model Indeks Tunggal banyak dipergunakan sebagai 
alat analisis untuk mendapatkan portofolio yang efisien, selain modelnya 
yang sederhana juga mudah dioperasikan. 
Investor harus bersikap rasional dalam menghadapi pasar jual beli 
saham. Rasionalitas investor diukur dari sejauh mana investor melakukan 
prosedur pemilihan saham dan penentuan portofolio optimal dari data 
historis  pada saham-saham yang listed atau terdaftar di Bursa Efek serta 
bagaimana pola perilaku investor di bursa yang tercermin dari 
aktifitasnya melakukan transaksi jual beli saham pada saham-saham yang 
diikutkan dalam portofolio. 
Peneliti menggunakan periode waktu antara tahun 2000 sampai 
dengan 2004, periode dilakukan secara bulanan yaitu dari bulan Januari 
2000 sampai dengan bulan Desember 2004, dengan pertimbangan 
pengamatan secara bulanan diharapkan akan menghasilkan data dengan 
validitas yang tinggi serta dapat memberikan arahan pada investor dalam 
melakukan investasi dengan membentuk portofolio sehingga diperoleh 
return optimal. Dengan adanya latar belakang diatas, maka penulis dalam 
menulis skripsi ini mengambil judul: “ANALISIS PEMILIHAN 
SAHAM DAN PENENTUAN PORTOFOLIO OPTIMAL DI 
BURSA EFEK JAKARTA PERIODE 2000 – 2004”. 
 
B. Perumusan Masalah  
Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan diatas, maka 
perumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 
Apakah ada saham-saham yang akan dijadikan portofolio 
optimal dengan menggunakan model indek tunggal? 
 
C. Pembatasan Masalah 
1. Sampel yang digunakan hanya terbatas pada perusahaan yang 
berturut-turut masuk jajaran LQ 45 selama periode penelitian yang 
diamati, yaitu bulan Januari 2000 sampai dengan bulan Desember 
2004. 
2. Penelitian ini sebatas penelitian tentang rasionalitas investor 
dalam  pemilihan saham dan penentuan portofolio optimal dan 
tentang saham-saham teraktif di Bursa efek dengan menggunakan 
Metode Indeks Tunggal. 
 
D. Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah: untuk menganalisis 
saham-saham teraktif dan rasionalitas investor dalam pemilihan 
saham dan penentuan portofolio dengan menggunakan model indeks 
tunggal. 
 
E. Manfaat Penelitian 
1. Melakukan analisis pemilihan saham dan penentuan 
portofolio optimal untuk mendapatkan return yang maksimal 
dengan resiko tertentu. 
2. Memberikan bahan pertimbangan kepeda investor 
didalam mengambil keputusan investasi di bursa terutama yang 
berkaitan dengan penentuan portofolio optimal. 
3. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membantu memberikan 
sumbangan ilmu pengetahuan agar dapat memperluas dan 
memperkaya ilmu pengetahuan khususnya mata kuliah Teori 
Portofolio dan Investasi. 
4. Dapat digunakan sebagai tambahan pengetahuan yang dapat 
dipakai oleh pihak lain yang membutuhkan dan dapat digunakan 
sebagai data  sekunder bagi peneliti lainnya. 
 
F. Sistematika Penelitian   
Tahap terakhir dalam melakukan penelitian adalah pembuatan 
laporan penelitian. Adapun sistematika pembuatan laporan penelitian 
adalah sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN berisi tentang latar belakang masalah, 
perumusan masalah, pembatasan masalah, tujuan penelitian, manfaat 
penelitian, dan sistematika penelitian. 
BAB II TINJAUAN PENELITIAN berisi tentang tinjauan teori yang 
relevan dengan penelitian yang dilakukan, tinjauan terhadap penelitian 
yang pernah dilakukan sebelumnya. 
BAB III METODE PENELITIAN berisi tentang obyek penelitian, 
penentuan portofolio saham optimal di Bursa Efek Jakarta dengan 
populasinya adalah seluruh saham yang masuk jajaran LQ 45 secara 
berturut-turut selama empat periode pengamatan dari bulan Januari 
2000 sampai dengan Desember 2004, pemilihan sample dilakukan 
dengan metode purposive sampling, sumber data, variable penelitian, 
instrumen penelitian, dan metode analisis,data dengan Metode Indeks 
Tunggal. 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN berisi tentang 
pelaksanaan hasil penelitian,yaitu mengenai penggunaan Metode 
Indeks Tunngal dalam pemilihan saham dan penentuan portofolio 
optimal, deskripsi data, hasil data dengan bantuan uji. 
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